NGHIEN cUU - TRAO D01

TU DO HOA LAI SUAT 0 NUGC TA

ai suit 1a mot pham
tri kinh t€ kh4 phic
tap, né c6 tic dong
khong nhd dén ddi sdng kinh
t€ x4 hoi.Sv ting hay gidm Iai
sudt s€ dnh huéng dén ti€t
kiém, tiéu ding va dau tu.
Theo J.M.Keynes, 13i suit la
su trd cong cho so tién vay,
né la phdn thudng cho sd
thich chi ti€u hay sd thich
thanh khodn. J.M.Keynes con
coi 1di sudt 1a mot hién tugng
phdn dnh cung ciu vé tién té.
David Cox lai cho ring, 1ai
suit 1a bi€u hién gid cd khodn
tién ma ngudi cho vay doi hdi
khi tam thdi trao quyén sit
dung khodn tién ciia minh
cho ngudi khic. V& co ban l1ai
sud't dugc hi€u la: ...Ti 1é
phan trim phdi trd trén mot
s6 tién nhat dinh d€ dugc st
dung tién &y trong khodng
thsi gian da thda thuin trudc.
Trong diéu kién kinh doanh
cia cdc NHTM trong nén
kinh t€ thi trudng, ngoai viéc
phdn dnh quan hé cung cau
vé tién té, 1di sudt con chiu
tdc dong clia nhiéu yéu t&
nhu: mic do rdi ro, chi s6 lam
phdt, ti sudt 1gi nhudn binh
quin clia nén kinh t&, cdc chi
phi hoat ddng cia NHTM
(chd y&u 1a phu phi tin dung),
chinh sdch quin 1y ngoai héi,
tf gid va cdc y€u t6 kinh (& ¢6
lién quan khdc nhu thué
Suit...
Tu do hod 1ai sudt khong
phai 12 d€ cho 1ai sudt troi ndi

mdt cdch tuy ti€n trén thi
trudng, song ciing khong thé
can thi€p hanh chinh vao
viéc ting gidm 1di sudt tin
dung. Ty do hod 14i sud't
chinh 13 tao diéu kién kinh t&
d€ 1ai sudt vin ddng theo
quan hé cung cau vé von trén
thi trudng. Su can thiép cda
nha nudc & diy dudc thé hién
& viéc tao ra diéu kién kinh
t&€ vi moé on dinh va cé chiéu
hudng phdt tri€n, thong qua
viéc diéu hanh chinh sdch
tién t& nhu: 131 sudt tdi chiét
kh&u, nghiép vu thi trudng
md, du trit bit budc...

Ty do hod 1di sudt 1a mot
tAt y&u trong nén kinh t& thi
trudng, né gép phan lam cho
cdc dong vén dudgc tu do
chuyén dén bat ky diu theo
Yy muén clia nha diu tu ma
khéng gap phdi b4t ky su
ngin cdn phi kinh t€ nao. Lii
suat khi d6 tu diéu chinh linh
hoat va nhay cam, phdn dnh
nhu cau doi héi cda thi trudng,
hay néi cdch khdc né phédn
dnh chinh xdc gid cda vén
trén thi trudong. Nhd cé qud
trinh tu do hod 1ai sudt ma
dong von dugc luu chuyén tir
ndi ¢6 1¢i nhuin thdp dén noi
¢6 1gi nhudn cao, to ndi co
nhiéu rii ro d&€n ndi ¢6 it rdi
ro hon. Qud trinh nay sé€ thuc
ddy ting trudng kinh t€&, tao
diéu kién 6n dinh kinh t& vi
mo, ting von diu tu phat trién
sdn xud't, giip cdc doanh
nghiép md réng sdn xud't
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kinh doanh c6 hiéu qua hon.

Khi thuc hién tu do hoa 1ai
suat s& c6 nhitng tdc dong tich
cyc nhu: gép phan lam ting
tdng phuong tién thanh todn
cho nén kinh t&, va qua dé
gép phan ting trudng GDP;
tdc dong lam linh hoat cdc
cdng cu tai chinh khdc nhu
ki€m sodt ngoai hdi va tao
diéu kién thu hit ngudn von
nudc ngoai. Song, ty do hod
1ai suat ciing chiu nhitng tdc
dong tiéu cuc cé thé tao su
bat 6n cho nén kinh t&, lam
thay d6i muc dich ti€t kiém
va diu tu clia din ching.

3 nudc ta, qud trinh ty do
hod dudc thyc hién tirng budc
theo qud trinh chuyén bién
v€ nhan thic va chuyén tir cd
ch& k& hoach héa sang nén
kinh t€ thi trudng, dén nhitng
chuyén bi€n cu thé clia moi
trudng kinh t€ vi mé clng
nhu viéc chi dao diéu hanh
cia Chinh phd va NHNN.
Qu4 trinh nay dudc biéu hién
tr thuc hién cd ché€ bao cap
vé vén, théng qua viéc 4n
dinh 14i sud't cu thé ddi véi
ting loai hinh doanh nghiép
hodc tirng nganh nghé va
thanh phan kinh t€ (thdi ky
1992 vé trudc); dén thuc hién
co ch€ Iai suat thuc duong va
quy dinh khung 14i sud't tién
glri va 1ai sud't cho vay, trén
cd s8 d6 cdc td chic tin dung
(TCTD) dudgc phép quy dinh
mitc tran 1di sud't cho vay,
khong quy dinh 14i suit tién
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gtri (thdi ky 1996 - 2000);
thuc hién di€u hanh théng
qua quy dinh Ii sudt cd ban
pht hgp vdi quy dinh cia
Luidt NHNN va Ludt cdc
TCTD (ta thang 8/2000 - 5/
2002), va tir thang 6/2002 dén
nay NHNN chuyén sang diéu
hanh ¢ ché€ 1di sud’t théa
thuan do6i véi 1ai suat cho vay
bing VND. Ciing tt thdng 6/
2001, NHNN con bé quy dinh
vé bién d6 1ai sud't cho vay
bing ngoai té. Cung vdi
nhifng ndi dung trén, NHNN
con tich cuc chuyén ddi viéce
diéu hanh 1di suit tdi chiét
khau tlr cho vay b3 sung von
sang 1a ngudi cho vay cudi
cing, dong thdi cé thdi do
tich cuc trong viéc tich bach
cho vay uvu dii va cho vay
thuong mai cia cdc NHTM
Nha nudc da ching té budc
di cu thé nhung khd thdn
trong trong qud trinh tu do
hod 13i suit & nudc ta.
Nhitng budc di theo tié€n
trinh ty do hod 1di sudt nhu
trén 12 phit hgp vé6i dicu kién
kinh t&€ - xa hdi va qud trinh
chuyén ddi cia hé théng
ngdn hang ¢ nudc ta. Qud
trinh d6 da khong hé tic dong
soc tdi nén kinh t€&, trong khi
hé thong ngan hang vin dugc
md rong, thuc hién thanh
cong budc dau trong viéc tdi
co cdu, hoat dong 6n dinh,
phdt tri€n va dang xic ti€n
budc di manh mé€ cia qud
trinh hoi nhap kinh t€ qudc
t€. Tuy nhién, d6 mdi chi 1a
két qui budc dau, viéc diéu
hanh co ché 1ai suat hién nay
& nu6c ta van con nhitng bt
cAp va ton tai nhu: thi trudng
tién t& va thi trudng von chua
phdt tri€n, viéc diéu hanh
chinh sdch tién té con han

ch&; 14i sudt co ban va nghiép
vu thi trudng md dnh hudng
khéng 16n dén 1ai sud’t thi
trudng; cong cu chiét khau it
nhay cdm d6i véi tinh trang
von kha dung clia cdc TCTD;
mdi lién hé gitta cdc loai 1ai
sud't trén thi trudng va cdc
loai 13i sudt cia NHNN (gom:
13i sudt tdi chi€t khau, 1ai suat
d4u thau tin phi€u kho bac va
1di sud't nghiép vu thi trudng
md) chuwa dudc chdt ché...
Trong khi d6 viéc diéu hanh
va qudn ly 1ai sud't cda cdc
NHTM chua hdgp ly, c¢6 khi
con ling ting trong vié€c
lugng dinh rdi ro, quan tri 1ai
suat, va tdc dong kich thich
cda 1ai sud't trong huy dong
von trung va dai han con han
ch€...

Dé ti€p tuc qud trinh ty do
hod 1di sudt nhim ning cao
hiéu quéd kinh doanh cda céc
TCTD, gép phdn thic ddy
ting trudng kinh t&€, én dinh
gid tri d6i ndi cling nhu doi
ngoai cia déng tién Viét
Nam, ching t6i xin n€u mot
s6 ¥ ki€n mang tinh gidi phdp
sau day:

Thit nhdt, vé nguyén tdc
qud trinh ty do hod ldi sudt
dugc thuc hién trong diéu
kién nén kinh t&€ 6n dinh, hé
thdng ngdn hang hoat dong
an toan va virng manh, NHNN
c6 co ché& gidm sit hiéu qua
hoat dong ctia cdc TCTD, va
c6 khd ning can thiép khong
dé x4y ra cdc bi€n dong 16n
veé tién t&, 1di sudt. Chinh sich
14i sud't dugc diéu hanh trén
co s§ nguyén tic cia co ché
thi trudng va quan hé cung
cAu vé von, va dong thdi can
phdi c6 sy hai hoa gita cdc
loai 1ai sudt VND, 14di sudt
ngoai té, chinh sdch ty gid...

va tung budc hdi nhdp theo
xu hudng chung hién nay.

Thit hai, nghién ciu dé¢
ban hanh ldi suét co ban phiu
hop, trén co sé dé mdi phdt
huy tdc dong thuc sy ctia cong
cu nay trén thi trudng.

Thii ba, thuc hié¢n cdc gidi
phdp phdt trién va ndng cao
hi¢u qud cia thi trudng tién
té, ndng cao hiéu qud tdc
dong cda chinh sdch tién té
nhu: phdt trién thi trudng thi
cap; hoan thién phuong thic
phdt hanh va ning cao chat
lugng cdc phién ddu thdu tin
phi€u kho bac; mé rong cdc
chi thé tham gia thi trudng,
ddng thoi tich cuc hoan thién
khung phdp 1y cho thi trudng
hoat dong an toan, hiéu qua;
va trén cd sG d6 xay dung mot
thi trudng tién té ning dong,
dic biét 1a thi trudng tién té
lién ngin hang.

Thi tu, ndng cao hi¢u qud
tdic dong cia cdc cong cu
chinh sdch tién té, trong d6
ning cao hiéu qua hoat dong
cia nghiép vu thi trudng md,
dp dung cdc bién phdp @€
phdt huy thuc sy chinh sdch
tdi cAp von, tdi chi€t khiu.

Thit ndm, tiép tuc co cdu
lai cdc TCTD, xit ly c6 hié¢u
qud ng xdu, tdng von, lam
lanh manh va ti€n téi ting
cudng sic manh tai chinh
cung vdi viéc tdng cudng
hoat dong quén tri, diéu hanh
dé€ nang cao khi ning canh
tranh cia cdc TCTD trong
diéu kién mdi, trén co s§ d6
lam t6t hoat dong ki€m sodt
nhitng rdi ro va bi€n dong vé
13i suat trén thi trudng tién té
d nudc ta.®
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